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ефективність та інноваційність впровадження кластерної форми 
організації економіки. Також він вказує на позитивні ефекти: 
підвищення конкурентоспроможності регіону, галузі та країни в 
цілому, підвищення інноваційності промисловості, а також 
формування ефективного ринку праці в окремих регіонах.  
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По мнению специалистов, для перехода на инновационный путь 
развития необходимо наличие нескольких факторов. Во-первых, это – 
научно-интеллектуальный и технологический потенциал, достаточный 
для запуска и последующего развития инновационного процесса. Во-
вторых, постоянный рост количества участников инновационной 
деятельности. В-третьих, развитая система институтов, 
ориентированных на инновационное развитие, способных обеспечить 
эффективное взаимодействие всех участников инновационной 
деятельности. Наконец, в-четвертых, это – востребованность 
инноваций большинством хозяйствующих субъектов и физических 
лиц, объединенных в единой национальной инновационной системе. 
Как известно, Беларусь обладает третьим по величине, после 
России и Украины научно-техническим потенциалом среди стран-
участниц СНГ. Важнейшим элементом инновационной 
инфраструктуры Республики Беларусь является Белорусский 
инновационный фонд. Основной его задачей является оказание 
адресной финансовой поддержки для выполнения инновационных 
проектов, работ по организации и освоению производства научно-
технической продукции, а также венчурных проектов, включенных в 
план мероприятий Госпрограммы. Средства выделяются на 
конкурсной и возвратной основе. В качестве субъектов инновационной 
инфраструктуры зарегистрированы 16 юридических лиц, из них 11 – 
это научно-технологические парки. Подавляющая часть резидентов 
технопарков являются государственными структурами с относительно 
невысокой эффективностью их деятельности и чрезвычайно малым 
влиянием на развитие национальной экономики.Немногочисленность 
инновационных субъектов хозяйствования в первую очередь связана с 
проблемами практической реализации разработок, созданных в рамках 
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академической и вузовской науки. В развитых странах данная 
проблема решается при помощи механизма создания при высших 
учебных заведениях инновационно активных предприятий, 
реализующих технологии, созданные в них. В Республике Беларусь 
пока только Белорусский государственный университет имеет право 
учреждать унитарные предприятия с целью коммерциализации 
научных идей и выпуска высокотехнологичной продукции за счет 
привлечения внебюджетных средств. 
Главной причиной низкого уровня наукоемкости в Республике 
является то, что основным субъектом финансирования НИОКР 
является государство, на долю которого приходится 53% средств от 
общего объема расходов на эти цели. Для сравнения: в Германии всего 
лишь 33% средств финансируется правительством, а 67% приходится 
на частный капитал, представленный крупными ТНК. Низкая 
заинтересованность частных инвесторов в финансировании НИОКР в 
Беларуси объясняется отсутствием механизмов венчурного 
финансирования. В Германии, например, для этих целей действуют 
гарантийные программы развития венчурной деятельности, 
осуществляется практика не прямого, а косвенного государственного 
воздействия на деятельность инновационно активных субъектов 
хозяйствования [1]. 
Любопытную информацию содержит шестой ежегодный 
аналитический доклад Всемирной организации интеллектуальной 
собственности (ВОИС), в котором исследуется наиболее полный 
комплекс показателей инновационного развития национальных 
экономик, а также приводится рейтинг стран по глобальному индексу 
инноваций GII. Место в этом рейтинге подсчитывается на основе 
значений двух подындексов, оценивающих инновационные затраты 
(институты, человеческий капитал и исследования, инфраструктура, 
развитость рынка, бизнеса) и инновационные результаты (результаты в 
области знаний и технологий, результаты в области творчества). А 
отношение второго к первому – глобальный индекс инновационной 
эффективности показывает, какие страны лучше других воплощают 
инновационные идеи в практические результаты. В докладе за 2013 
год на основе 84 показателей дана оценка ситуации в 142 странах 
мира, в которых проживает 94,9% населения планеты и которые в 
совокупности производят 98,7% мирового ВВП. В первую пятерку по 
GII-2013 вошли Швейцария, Швеция, Великобритания, Нидерланды, 
США. Среди стран СНГ лидирует Молдова (45 место в мире, 29 – в 
Европе), за ней следуют Армения (59), Россия (62), Украина (71), 
Грузия (73) и Беларусь – 77 место в мире и 38 место в Европе. 
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Оценивая ресурсы и результаты инновационного развития страны в 
контексте глобального индекса инноваций, следует отметить, что как в 
2012 г., так и в 2013 г. Беларусь занимала по рейтингу ресурсов 75 
позицию, а по рейтингу результатов 79. Коэффициент инноваций – 82, 
он ниже, чем позиция страны (77) в глобальном рейтинге инноваций 
2013 г. По сравнению с 2012 г. этот коэффициент не изменился[2, c. 
33]. Беларусь обогнали многие страны с более слабыми 
инновационной средой и инновационными идеями, но лучшими 
результатами инновационной деятельности.  
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У контексті формування конкурентоспроможного 
інвестиційного ринку провідне місце займає визначення конкурентних 
переваг та інвестиційної привабливості об’єктів та інструментів 
інвестування. В країнах з розвиненим фондовим ринком для цього 
частіш за все застосовують фундаментальний аналіз, який дозволяє 
визначити вартість інструменту інвестування (акцій, облігацій тощо) 
на основі дослідження фінансового стану їх емітентів. В Україні 
можливості використання цього виду аналізу суттєво обмежені через 
високу залежність бізнесу від політичної ситуації в країні; відсутність 
у більшості емітентів корпоративних прав виваженої та 
систематизованої дивідендної політики, що фактично унеможливлює 
прогнозування майбутніх дивідендних виплат та темпів їх зростання; 
високий рівень асиметрії інформації на ринку, зокрема – щодо 
реальних характеристик фінансового стану емітента та перспектив 
його розвитку тощо. 
Зважаючи на загальну характеристику фундаментального 
аналізу як методу оцінки ринкової вартості активу, більшість 
